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венЧуРне фІнанСування РозвитКу 
дІЛової авІацІї
У статті досліджено основні положення формування та управління венчурним інвестуванням 
інноваційних процесів компанії. Досліджено проблеми та ефективні джерела фінансування інвес­
тування інноваційних процесів в бізнес авіації. Запропоновано модифіковані критерії прийняття 
рішень щодо умов інвестування ділової авіації.
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1. постановка проблеми
У науковому колі досі не вироблено єдиного підходу 
щодо визначення теоретичних та практичних аспек­
тів взаємовигідної співпраці венчурних капіталістів та 
авіакомпаній бізнес авіації. Це обумовлює актуальність 
наукового обґрунтування і розробки відповідних меха­
нізмів ефективного управління венчурним інвестуван­
ням інноваційних процесів створення і надання послуг 
ділової авіації України загалом. Зокрема, актуальним 
є аналіз ефективних джерел фінансування угод злиття 
і поглинання з точки зору оптимізації структури капіталу 
компанії, котра інвестується, та визначення можливості 
участі у менеджменті її діяльності.
2. аналіз останніх досліджень
Загальні положення формування та управління вен­
чурним інвестуванням інноваційних процесів компанії 
висвітлені вітчизняними науковцями у працях Вер­
бицького А., Поручника М., Степаненко А., Гука П., 
Рогової О., Сергієчко Я. та інших. Також деякі питання 
з цієї проблеми дослідженні у роботах таких зарубіжних 
вчених, як Ферула К., Кемпбел К., Хагерті К., Харри­
сона Р. та інші. Проблемою удосконалення підходів до 
використання можливостей венчурного середовища для 
розробки і впровадження новацій, у тому числі інно­
ваційних послуг в різних галузях економіки займалися 
такі науковці, як Лаврок К., Ансофф І., Снайдер В., 
Гарсон Дж., Ніколайчук Н., Хаксевер К., Громов Н., 
Лозовський А. та інші.
Метою статті є дослідження проблем й ефективних 
джерел фінансування інвестування інноваційних про­
цесів в бізнес авіації, тенденції розвитку ринку послуг 
ділової авіації та особливості її венчурного інвестування.
3. Результати дослідження
Дослідження тенденцій розвитку сфери ділової авіації 
на першому етапі доцільним буде оцінити етап розвитку 
фірми з точки зору рівня розвитку інноваційних техно­
логій та оцінити необхідність венчурного фінансування. 
Тому, з метою залучення венчурного капіталу, компанії 
необхідно: а) скласти бізнес­план, логіка якого складена 
на основі [10, 12] й наведена на рис. 1; б) зацікавити 
потенційного інвестора привабливою сучасною оцінкою 
бізнесу, що пропонується до створення чи розвитку за 
резкльтатати використання матриці (рис. 2) складеної 
на основі [9, 11]; в) розробити альтернативні стратегії 
розвитку.
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Рис. 1. Логіка бізнес-планування венчурного фінансування компаній 
бізнес-авіації
 
Рис. 2. Матриця оцінки бізнесу для залучення венчурного капіталу 
компаніями бізнес-авіації
Пакет фінансування може містити різні види, кот­
рі також залежать від циклу венчурного фінансуван­
ня (рис. 3). Основними видами фінансування є: звичайні 
акції (з нефіксованим дивідендом), привілейовані акції 
і позики [3, 4, 9].
Основним джерелом первинного акціонерного капіта­
лу для більше 90 % технологічних фірм є Бутстреппінг — 
спосіб фінансування невеликих фірм за допомогою ви­
сокоефективного залучення і використання ресурсів 
без збільшення акціонерного капіталу з традиційних 
джерел або запозичення коштів в банках. Він надає 
багато переваг підприємцям, і ймовірно є прийнятнішим 
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для початку діяльності фірми, даючи переваги в залу­
ченні акціонерного капіталу інвесторів в майбутньому. 
Підприємці зобов’язані знати можливості бутстреппінгу 
і щоб вдало подолати дефіцит акціонерного капіталу. 
Ця фаза характеризується великою залежністю від вну­
трішніх джерел фінансування, кредитних карт, застав, 
позик, точніше сказати, характеризується недостатністю 
джерел фінансування [2, 10]
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Рис. 3. Цикл венчурного фінансування розвитку ділової авіації
Бізнес­янголи фінансують підприємства на початко­
вому етапі до моменту отримання підприємством при­
бутку, а також надають керівні вказівки бізнесменам 
початківцям. Янголи — покровителі бізнесу — це багаті 
приватні інвестори, як правило, люди, що створили свій 
капітал, будучи підприємцями. Володіючи великими 
можливостями, будучи гнучкішими, ніж банки, і, маючи 
великі можливості для фінансування бізнесменів почат­
ківців, вони не тільки вкладають кошти в статутний 
капітал, але й що цінніше, здійснюють експертизу заду­
маного проекту, пропонуючи фірмам допомоги і поради. 
Бізнес­янголи покривають нестачу між коштами, що 
є у підприємців, і необхідними коштами на початковому 
етапі підприємницької діяльності або на другому етапі 
фінансування, які венчурні інвестори (ВІ) в змозі запро­
понувати. Для забезпечення тісної інтеграції в процесі 
фінансування в період існування компанії важливо ма­
ти хороші взаємини між янголами­охоронцями бізнесу 
і засновниками венчурного капіталу [8].
Хоча венчурний капітал і є основним джерелом 
фінансування, його недостатньо для фінансування ін­
новаційної діяльності. Найчастіше фонди венчурного 
капіталу неохоче інвестують у високі технології на 
початковому етапі, найчастіше через те, що вони не 
мають можливості надійно оцінити інвестиційний ризик 
з тим, щоб виступити в ролі «першого інвестора». Для 
ефективності своєї діяльності, як додатку, венчурний 
капітал повинен стати одною з ланок нерозривного 
інвестиційного ланцюжка від первинного капіталу до 
фондового ринку. Для того, щоб, претенденти змогли 
зрозуміти їхню інвестиційну стратегію і знати їх перева­
ги, на рис. 4 наведено основні етапи вибору інвестором 
інвестиційної можливості [1, 5, 6].
Перш ніж вибрати провайдера венчурного капіталу 
відповідного професійного рівня і звернутися до ньо­
го за допомогою, пошукачеві венчурного капіталу слід 
ознайомитися з інвестиційною стратегією і перевагами 
потенційних провайдерів. Для того, аби вдало співпра­
цювати з інвесторами венчурного капіталу, необхідно 
усвідомити їхній підхід до справи. Власники капіталу 
є професійними фінансистами, але зовсім не фахівцями 
в запропонованих технологіях. Вони мислять катего­
ріями бізнесу і фінансів, і їхня оцінка підприємства 
ґрунтується на цих категоріях.
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Рис. 4. Основні етапи вибору інвестором інвестиційної можливості 
компаній бізнес-авіації
4. висновки
На сучасному етапі життєвого циклу стан розвитку 
сфери чартерних ділових перевезень знаходиться на 
стадії фінансування зростання та розширення. Тому 
капітал використовується для подальшого розширен­
ня виробництва, на маркетинг і збільшення поточних 
активів або ж на розробку вдосконаленого продукту, 
нової технології, або розширення наочно­виробничої 
спеціалізації.
З огляду на те, що у виборі конкретних напрямів 
інвестування доцільно керуватися певними групами 
чинників як критеріями для прийняття рішень. пропо­
нуємо модифіковані нами групи критеріїв прийняття 
рішень щодо умов інвестування ділової авіації:
1) ринкові критерії — розмір світового і націо­
нального ринку, темпи його зростання і потенціал, 
цик лічність попиту, еластичність цін, прибутковість, 
розмір та диференціація попиту на ділові переве­
зення, рентабельність послуг, цінність часу і місця 
у бізнесі;
2) показники конкуренції — стан конкуренції ринку 
ділових перевезень, наявність рівнозначних конку­
рентів, інтенсивність конкуренції, ступінь спеціа­
лізації конкурентів, завантаження і рівень викори­
стання потужностей власного парку ділових літаків 
і можливостей спеціалізованих авіакомпаній;
3) бар’єри входження — капіталомісткість підга­
лузі ділової авіації, захищеність з боку держави, 
соціальні проблеми, які можуть мати негативний 
вплив на входження, обмеження державного і со­
ціального порядку, що перешкоджають створенню 
інфраструктури ділових перевезень, ризикованість 
бізнесу в діловій авіації, проблеми авіаційної безпеки 
і безпеки польотів;
4) взаємовідносини з постачаль никами — наявність 
постачальників літаків ділової авіації, матеріалів 
для індивідуалізованого дизайну ділових салонів 
та ділового сервісу, інтенсивність конкуренції се­
ред постачальників, власників ділових літаків (АК, 
ПФГ, корпорацій), рівень вертикальної інтеграції 
з постачальниками;
5) технологічні чинники — рівень технічних, техно­
логічних і сервісних нововведень, складність робіт 
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з переобладнання літаків, патентно­ліцензійна ситу­
ація в підгалузі ділової авіації, капітало­ і наукоєм­
ність послуг з ділових перевезень, ексклюзивність 
категорії послуги;
6) соціальні чинники — професіоналізм та дисциплі­
на працівників, мотивація діяльності і стимулювання 
соціальних програм, вплив громадських організацій, 
виробничі відносини працівників із керівництвом, 
корпоративна культура обслуговування, високий рі­
вень потреб і вимог замовників.
Необхідно зазначити, що стадія розвитку чартерної 
ділової авіації прямо пропорційна загальному стану 
економіки та можливості виникнення в суспільстві 
заможного класу користувачів послуг ділової авіації, 
кількість яких на сучасному етапі зростає. Але, для 
розвитку чартерної ділової авіації характерні тенденції, 
які не є типовими для розвитку ділової авіації світу. 
Крім того, враховуючи те, що останніми роками в Україні 
спостерігається тенденція збільшення частки приватних 
користувачів послуг ділової авіації на противагу світовим 
тенденціям збільшення обсягів ділових перевезень за 
рахунок обслуговування корпорацій, розвиток компа­
ній ділової авіації необхідно оцінити наступні питання 
маркетингу, які хвилюють венчурного капіталіста:
— першочергове стратегічне питання маркетингу 
венчурного підприємства скоріше зачіпає потенцій­
них засновників, чим клієнтів. Без підтримки жодна 
компанія не доб’ється успіху.
— просування компанії або просування товару. Який 
бізнес пропонує, компанія, як вона повинна бути 
визнана на ринку до того, як вона зможе мати справу 
з кінцевими споживачами. Компанії, що розпочина­
ють бізнес, повинні бути тим, що вони є насправді. 
Не кожен потенційний покупець оцінить здібність 
до інновацій і динамічність компанії.
— мета маркетингу в підвищенні об’єму збуту. Якщо 
молода компанія, але при цьому її маркетингова 
програма спеціально не націлена на досягнення мети 
збуту, то така маркетингова програма повинна бу­
ти переглянута. У основі завтрашніх можливостей 
лежать сьогоднішні результати.
— cтратегія виходу це питання маркетингу. Якщо 
компанія доб’ється успіху, хто в результаті захоче 
купити її (повністю або частково)? І з якої причини? 
Компанія повинна із самого початку враховувати ці 
питання в рамках своєї маркетингової стратегії.
— ринкова ніша — не те ж саме, що існуюча ринкова 
можливість. Поки не буде виразно продемонстрова­
на ринкова можливість, перспективи підприємства 
розпливчаті.
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венЧуРное финанСиРование Развития деЛовоЙ авиации
В статье исследованы основные положения формирования 
и управления венчурным инвестированием инновационных 
процессов компании. Исследованы проблемы и эффективные 
источники финансирования инвестирования инновационных 
процессов в бизнес авиации. Предложено модифицировать 
критерии принятия решений об условиях инвестирования 
деловой авиации.
Ключевые слова: малая авиация, инвестирование процессов 
деловой авиации, планирование венчурного финансирования, 
привлечение венчурного капитала.
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